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Sure Payoff  Risky Lottery  Safer Lottery  Riskier Lottery 
1  $60  ¾ chance of $100  ⅓ chance of $60  ¼ chance of $100 
2  $50  ¾ chance of $100  ⅓ chance of $50  ¼ chance of $100 
3  $40  ¾ chance of $100  ⅓ chance of $40  ¼ chance of $100 
4  $30  ¼ chance of $100  ⅓ chance of $30  1/12 chance of $100 
5  $20  ¼ chance of $100  ⅓ chance of $20  1/12 chance of $100 

































































































S  CR  RCR  R  Conlisk z  p‐value 
1  24  2  23  21  ‐4.8214  7.13E‐07 
2  15  4  21  30  ‐3.6944  1.10E‐04 
3  8  4  24  34  ‐4.2062  1.30E‐05 
4  65  1  3  1  ‐1  0.1587 
5  49  2  12  7  ‐2.8002  0.0026 





















































































(1)                        1 0U L w p u x w p u     , 
where   : 0,1w   and  :u    are two functions that differ across decision theories.  
For example, under expected utility theory   w p p  for all   0,1p . Rank‐
dependent utility theory (Quiggin, 1981) and cumulative prospect theory (Tversky and 
Kahneman, 1992) assume that function w(.) is sub‐additive, i.e.        w p w q w p q    
for any   , 0,1p q  and  1p q  . Yaari (1987) assumes that   u x x . In disappointment 
aversion theory (Gul, 1991) function w(.) takes a specific form: 
(2)             1 1
pw p
p      , 
with  1   . Prospective reference theory (Viscusi, 1989) assumes that function w(.) takes 
another specific form:   0 0w  ,   1 1w   and     1 2w p p     for all   0,1p , 
where   0,1 . 
If utility of a two‐outcome lottery is given by formula (1), an individual chooses a 
risky lottery over a sure payoff in the “scaled‐up” problem from pair   1,2,3i  only if 






       . 
Similarly, an individual chooses a safer lottery over a riskier lottery in the “scaled‐down” 
problem from pair   1,2,3i  only if 
(4)                               
 
 
70 10 0 1 4
100 0 1 3
u i u w
u u w




Thus, RCR pattern may be observed in pair   1,2,3i only if the following condition holds: 
(5)              
 
 
70 10 0 1 43
4 100 0 1 3
u i u w
w
u u w




quarters. Thus, condition (5) may hold for one number   1,2,3i  but it cannot hold for 






either  0   (that is when disappointment aversion theory coincides with expected utility 








called Quiggin probability weighting function      11w p p p p      ,   0,1p , 
1  , the left hand side of (5) is greater than or equal to the right hand side of (5) if and 
only if  1  . Thus,   1   is the only admissible parameter value under which condition (5) 
may hold. Again, this is a special case that corresponds to expected utility theory.  
More generally, for any sub‐additive probability weighting function w(.) that 





one case when       1 4 1 3 3 4w w w . In this case, rank‐dependent utility theory and 






then the reverse common ratio effect is observed in pair   4,5,6i  only if the following 
condition holds: 
(6)                
 
 
70 10 0 1 121
4 100 0 1 3
u i u w
w
u u w
        . 
Given an apparent similarity between (6) and (5), it is immediately clear that all decision 







from pair   4,5,6i  only if the following condition holds: 
(7)                      30 10 ,70 30 3i i    , 
where  :      is a function that captures payoff perceptions. The same individual 
chooses a safer lottery over a riskier lottery in the “scaled‐down” problem from pair 
 4,5,6i  only if  
(8)                   1 33 30 10 ,70 30i i    , 





the reverse common ratio effect in pair   4,5,6i : 
(9)                         1 33 30 10 ,70 30 3i i     . 
If  0  , the left hand side of (9) is always greater than the right hand side of (9). Thus, if 
value   30 10 ,70 30i i    happens to be in the interval  1 33,3    , the reverse common 
ratio effect occurs in pair   4,5,6i . Clearly, this can also happen for another number 
 4,5,6 ,j j i  . Thus, a perceived relative argument model can account for the RCR 
pattern that is observed in two or three pairs 4‐6. 
However, this model cannot rationalize the reverse common ratio effect in pairs 1‐
3. According to this model, a necessary condition for the RCR pattern in pair   1,2,3i  is  
(10)                     
1
31 130 10 ,70 30
3 3
i i
         . 
For any  0  , the left hand side of (10) is less than one third, i.e. condition (10) cannot 
hold. If  0  , then the left hand side of (10) equals one third, and condition (10) may be 
























For example, consider the “scaled‐up” problem from pair   1,...,6i . In a strong 
utility model, an individual chooses a risky lottery over a sure payoff with a probability 




safer lottery with a probability   3iF EU . Thus, the RCR pattern is observed in pair 
 1,...,6i  with a probability 
(11)                Pr 1 3i iF EU F EU      RCR  
and the CR pattern is observed in pair   1,...,6i  with a probability 
(12)                 Pr 1 3i iF EU F EU      CR . 
In principle, two cases are possible. First, the difference  iEU  may be negative. 
In this case,      3i iF EU F EU    and formulas (11) and (12) imply that 














iEU  is likely to be positive. Since function   .F  is non‐decreasing, this implies that 









































difference  iEU  is positive for some   1,...,6i . We already established that in this case 
a strong utility model predicts that RCR patterns occur more frequently than CR patterns. 
In the “scaled‐down” problem, a riskier lottery is chosen with a probability 














































































































Sure Payoff  Risky Lottery  Safer Lottery  Riskier Lottery 
7  $35  ¾ chance of $40  ⅓ chance of $35  ¼ chance of $40 
8  $30  ¾ chance of $40  ⅓ chance of $30  ¼ chance of $40 
9  $25  ¾ chance of $40  ⅓ chance of $25  ¼ chance of $40 
10  $20  ¾ chance of $40  ⅓ chance of $20  ¼ chance of $40 



















S  CR  RCR  R  Conlisk z  p‐value 
7  71  14  6  2  1.8106  0.0351 
8  58  9  23  3  ‐2.5468  0.0054 
9  20  19  32  22  ‐1.8437  0.0326 
10  12  12  36  33  ‐3.6918  1.11E‐04 
















































































































































































































Pair 1   Pair 2   Pair 3   Pair 4   Pair 5   Pair 6  
Subject ID 
up  down  up  down up  down up  down up  down  up  down
#8, #50, #55  1  1  1  1  0  1  1  1  1  1  0  1 
#1, #43  0  0  0  0  0  0  1  1  0  1  0  1 
#2, #22  0  1  0  0  0  0  1  1  1  1  0  0 
#4, #61  0  1  0  1  0  1  1  1  1  1  1  1 
#5, #52  0  1  0  1  0  1  1  1  1  1  1  0 
#9, #19  0  1  0  1  0  0  1  1  1  1  0  1 
#10, #56  0  1  0  1  0  1  1  1  1  1  0  0 
#11, #60  1  1  0  1  0  1  1  1  1  1  1  1 
#18, #66  0  1  0  0  0  1  1  1  1  1  1  1 
#20, #39  0  0  0  0  0  0  1  1  0  1  0  0 
#31, #57  0  1  0  1  0  0  1  1  1  1  0  0 
#38, #62  1  1  1  0  1  0  1  1  1  1  0  0 
#7  0  1  0  1  0  1  1  1  1  1  0  1 
#12  0  1  1  1  0  1  1  1  1  1  0  0 
#13  1  1  1  1  0  1  1  1  1  1  1  1 
#21  1  1  1  1  1  1  1  1  1  1  0  1 
#23  1  1  0  0  0  1  1  1  1  1  1  1 
#24  0  1  0  0  0  1  1  1  1  1  1  0 
#27  0  0  1  1  0  1  1  1  1  1  1  1 
#29  0  0  0  1  0  1  1  1  1  1  0  0 
#30  0  0  0  0  0  0  1  0  0  0  0  0 
#32  1  0  0  0  0  0  1  1  0  1  0  0 
#34  0  0  0  0  0  0  1  1  1  1  0  1 
#35  0  0  0  0  0  0  0  1  0  0  0  1 
#36  0  1  0  0  0  0  1  1  1  1  0  1 
#37  0  1  0  1  0  0  1  1  0  1  0  1 
#40  0  0  0  0  0  0  1  1  1  0  1  0 
#41  0  0  0  1  0  0  1  1  1  1  0  1 
#42  1  1  1  1  1  0  1  1  1  1  1  1 
#44  0  1  0  1  0  0  1  1  0  1  1  1 
#46  0  0  0  1  0  0  1  1  1  1  0  0 
#48  1  1  1  0  0  0  1  1  0  1  0  0 
#49  0  0  0  0  0  0  0  1  0  1  0  0 
#51  1  1  0  1  0  1  1  1  1  1  0  1 
#54  0  0  0  0  1  0  1  1  0  1  0  0 
#58  1  1  0  1  0  1  1  1  1  1  1  0 
#63  1  1  1  0  0  0  1  1  1  1  0  0 
#65  0  1  0  0  0  1  1  1  1  1  0  0 
#67  1  0  0  0  0  0  1  1  0  0  0  0 
#68  0  1  0  0  1  1  1  1  1  0  0  1 
#69  0  1  0  0  0  1  0  1  0  1  0  1 






Pair 1   Pair 2   Pair 3   Pair 4   Pair 5   Pair 6  
Subject ID 
up  down  up  down up  down up  down up  down  up  down
#17, #26, #45, 
#47, #64  1  1  1  1  1  1  1  1  1  1  1  1 
#15, #28, #59  0  0  0  0  0  0  1  1  0  0  0  0 
#3, #25  0  0  0  0  0  0  1  1  1  1  0  0 
#6  1  1  1  1  0  0  1  1  1  1  0  0 
#14  0  0  0  0  0  0  1  1  1  1  1  1 
#16  1  1  1  1  1  1  1  1  1  1  0  0 
#33  0  0  0  0  0  0  0  0  0  0  0  0 




Pair 7   Pair 8   Pair 9   Pair 10   Pair 11  
Subject ID 
up  down up  down up  down up  down  up  down
#31, #43, #56, #71, 
#81, #89, #17  1  1  1  1  0  0  0  0  0  0 
#16, #24, #51  1  1  1  1  1  1  1  1  0  0 
#54, #64  1  1  0  0  0  0  0  0  0  0 
#85  1  1  1  1  1  1  1  1  1  1 
















Pair 7   Pair 8   Pair 9   Pair 10   Pair 11  
Subject ID 
up  down up  down up  down up  down  up  down
#18, #36, #42, #68, #87, #92  1  1  1  1  1  1  0  1  0  1 
#5, #39, #61, #75, #84  1  1  0  1  0  1  0  1  0  1 
#21, #26, #55, #72  1  1  0  1  0  1  0  0  0  0 
#28, #38, #58, #93  1  1  0  1  0  1  0  1  0  0 
#12, #37, #52, #65  1  1  1  1  0  1  0  1  0  1 
#1, #53, #91  1  1  1  1  1  1  0  1  0  0 
#25, #49, #60  1  1  1  1  1  0  0  0  0  0 
#11, #35, #63  0  1  0  1  0  1  0  1  0  1 
#13, #66  1  1  1  1  1  1  1  1  0  1 
#3, #59  1  0  1  1  1  0  1  0  0  0 
#33, #67  1  1  1  1  0  0  1  0  0  0 
#34, #47  1  1  1  1  0  1  0  0  0  0 
#40, #83  1  1  1  1  0  1  0  1  0  0 
#45, #70  1  1  0  1  0  0  0  0  0  0 
#46, #62  1  1  1  0  0  0  0  0  0  0 
#77, #79  1  1  1  1  1  0  0  0  1  0 
#10  1  0  0  0  0  1  0  0  0  0 
#14  1  1  1  1  1  1  1  0  0  0 
#15  1  0  1  1  1  1  1  1  0  0 
#19  1  1  1  1  1  1  0  0  0  1 
#2  1  0  1  1  1  0  1  0  1  1 
#20  1  1  1  0  0  1  0  0  0  0 
#22  1  1  1  1  1  1  1  1  1  0 
#23  1  0  1  0  1  0  0  0  0  1 
#27  1  1  1  1  0  0  0  0  0  1 
#29  1  1  1  1  1  0  1  1  0  0 
#30  1  1  1  0  1  0  1  0  0  0 
#32  0  1  0  1  0  1  0  1  0  0 
#4  1  0  1  1  1  0  1  0  0  1 
#41  0  1  0  1  0  1  1  1  0  1 
#44  1  1  1  1  1  0  0  1  0  1 
#48  1  1  1  0  0  0  0  1  0  0 
#50  1  1  1  1  1  0  1  0  0  0 
#57  1  0  1  1  1  0  0  1  1  1 
#69  0  0  1  0  0  1  0  0  1  0 
#7  0  0  1  0  1  0  0  0  1  0 
#73  1  1  1  1  0  0  0  1  0  1 
#74  1  0  1  1  0  0  1  0  0  1 
#76  1  1  1  1  0  1  1  1  0  0 
#78  1  0  0  1  0  0  0  1  0  0 
#8  1  1  0  1  0  0  0  1  0  1 
#80  1  1  0  1  0  1  1  1  0  0 
#82  1  0  1  1  1  0  0  0  0  0 
#86  0  1  1  1  0  1  0  1  0  1 
#88  1  0  1  0  1  0  1  0  0  0 
#9  1  0  1  1  0  0  1  0  0  0 
#90  1  0  1  1  1  0  0  1  0  1 
Table 8 Individual choice patterns with switching in Experiment 2 (1 denotes choice of a 
safer lottery) 
